
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององค์กรหรอืตราสารหนี้ทีท่รสิเรทติ้งได้ประกาศผลไปแลว้  ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร 
และสรปุผลเมือ่ครบรอบปี ในระหวา่งนัน้หากหน่วยงานดงักลา่วออกตราสารหนี้ใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคญัทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะ
ปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) 
หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุ้นกูไ้ม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บรษิัท 
บา้นป ูจ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั “A+” ในขณะเดยีวกนัยงัจดัอนัดบัเครดติหุ้นกูไ้ม่ด้อยสทิธ ิไม่มี
หลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 6,000 ล้านบาทและหุ้นกู้ส ารองเพื่อการเสนอขายเพิม่เติม 
(Greenshoe) ในวงเงนิไมเ่กนิ 4,000 ลา้นบาท ของบรษิทัทีร่ะดบั “A+” ดว้ยเช่นกนั ส าหรบัเงนิที่
ได้จากการออกหุ้นกู้ในครัง้นี้บริษัทจะน าไปช าระคืนเงินกู้ของบริษัทรวมถึงเพื่อ เป็นเงินทุน
หมนุเวยีนในกจิการและการลงทุนของบรษิทั  

อนัดบัเครดติดงักล่าวยงัคงสะทอ้นถงึความเป็นผูน้ าของบรษิทัในอุตสาหกรรมถ่านหนิในภูมภิาค
เอเซยีแปซฟิิก ตลอดจนความหลากหลายของฐานลูกคา้และความหลากหลายทางภูมศิาสตร์ของ
แหล่งส ารองถ่านหนิ รายไดท้ีแ่น่นอนจากธุรกจิไฟฟ้า และกลยุทธข์องบรษิทัในการทีจ่ะเป็นบรษิทั
พลงังานแบบครบวงจร อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติถูกลดทอนบางส่วนจากความผนัผวนของราคา
ถ่านหนิทีเ่ป็นวฏัจกัร ตลอดจนความตอ้งการใชถ่้านหนิทีช่ะลอตวัซึ่งไดร้บัผลกระทบบางส่วนจาก
ความพยายามทีจ่ะลดมลพษิทางอากาศของประเทศต่าง ๆ ทัว่โลกและความกงัวลเกีย่วกบัความ
ไมแ่น่นอนของนโยบายทีเ่กีย่วขอ้งกบัธุรกจิถ่านหนิของรฐับาลจนี 

ในปี 2561 บริษัทมรีายได้เพิ่มขึ้น 21% เป็น 3,481 ล้านดอลลาร์สหรฐัฯ ส่วนใหญ่เป็นผลจาก
ปรมิาณการขายและราคาถ่านหนิที่สูงขึ้น ในปี 2561 ราคาขายถ่านหนิเฉลี่ยของบรษิัทเพิม่ขึ้น 
11% เป็น 78.8 ดอลลาร์สหรฐัฯ ต่อตนั ในขณะที่ปรมิาณการจ าหน่ายถ่านหนิเพิม่ขึน้ 4% เป็น 
38.03 ลา้นตนั บรษิทัมกี าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายที ่982 ลา้น
ดอลลารส์หรฐัฯ ดกีว่าทีท่รสิเรทติ้งประมาณไวท้ี ่800-900 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ต่อปีเลก็น้อย 

โครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัอยู่ในระดบัทีน่่าพอใจ โดย ณ สิน้ปี 2561 บรษิทัมหีนี้สนิทางการเงนิที่
ปรบัปรุงแล้วทัง้สิ้น 3,572 ล้านดอลลาร์สหรฐัฯ และมอีัตราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนที ่
52.9% 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทับา้นปู
จะยงัคงความเป็นผู้น าในอุตสาหกรรมถ่านหินต่อไป โดยเงนิปันผลรบัจากธุรกจิไฟฟ้าจะช่วย
บรรเทาผลกระทบจากความผนัผวนของอุตสาหกรรมถ่านหนิไดบ้างส่วน นอกจากนี้ ยงัคาดว่า
บรษิทัจะยงัคงรกัษาวนิยัทางการเงนิและบรหิารการเงนิอย่างระมดัระวงัเพื่อรกัษาสภาพคล่องทาง
การเงินที่ดี กอปรกับความยืดหยุ่นทางการเงินจะช่วยให้บริษัทประคองตัวได้ในภาวะที่
อุตสาหกรรมถ่านหนิมคีวามผนัผวน  

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจไดร้บัการปรบัขึน้ไดห้ากบรษิทัมสีถานะการเงนิทีด่ขี ึน้อย่างมนีัยส าคญั 
หรอืมกีระแสเงนิสดทีม่เีสถยีรภาพมากขึน้ ในขณะเดยีวกนั อนัดบัเครดติอาจปรบัลดลงหากราคา
ถ่านหินลดลงจนท าให้กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานของบริษัทอยู่ในระดบัที่ต ่ากว่าความ
คาดหมายอย่างมนีัยส าคญั นอกจากนี้ การลงทุนโดยการก่อหนี้จนส่งผลให้โครงสร้างเงนิทุน
อ่อนแอลงและท าใหก้ระแสเงนิสดส่วนเกนิทีร่องรบัการช าระหนี้ลดลงอย่างต่อเนื่องกเ็ป็นอกีปัจจยั
หนึ่งทีอ่าจส่งผลใหอ้นัดบัเครดติถูกปรบัลดลง 
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อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 25/12/61 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

26/12/57 A+ Stable 
29/11/56 AA- Negative 
15/12/53 AA- Stable 
06/07/53 AA- Alert Developing 
26/06/51 AA- Stable 
07/11/48 A+ Stable 
28/07/48 A Positive 
12/07/47 A Stable 
14/01/46 A - 
22/03/44 A- - 
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เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  31 ตุลาคม 2550 

บริษทั บา้นป ูจ ากดั (มหาชน) (BANPU) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
BANPU195A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,850 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 A+ 
BANPU207A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A+ 
BANPU207B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A+ 
BANPU214A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A+ 
BANPU225A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A+ 
BANPU234A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
BANPU247A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
BANPU257A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,100 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
BANPU264A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
BANPU274A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 10,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
BANPU234B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 150 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
BANPU288A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 50 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 6,000 ลา้นบาท และหุน้กูส้ ารองเพือ่การเสนอขายเพิม่เตมิ (Greenshoe) 
ในวงเงนิไมเ่กนิ 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 10 ปี 

A+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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